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при проведении курсовой политики; формирование запаса ликвидности; извлечение прибы­
ли.
Официальные ЗВР служат одним из факторов формирования денежной базы -  осно­
вы внутреннего денежного обращения. Изменения их уровня приводят к колебаниям величи­
ны внутренней денежной массы, которые могут оказать дестабилизирующее воздействие на 
национальную экономику. Наращивание ЗВР -  главная гарантия благополучия национальной 
денежной единицы, не убедителен. Т.к. наращивание ЗВР определяется, прежде всего, со­
стоянием национальной э к о н о м и к и , насыщенностью внутреннего рынка товарами и услуга­
ми, международной конкурентоспособностью отечественных производителей, внешней кон­
вертируемостью национальной валюты, хотя ЗВР здесь играет главную роль.
При управлении ЗВР нужно стремиться к обеспечению максимальной эффективно­
сти их использования. Должен быть всесторонний анализ динамики ЗВР и выработка реше­
ний сразу по нескольким направлениям использования.
В трехлетием бюджете на 2008-2010 гг. и в апрельском (2007 г.) Послании Президен­
та В.Путина Федеральному собранию РФ была подтверждена «ненормальность» накопления 
избыточных денежных средств в Стабилизационном фонде, реорганизованном в Резервный 
фонд и Фонд национального благосостояния. Треть этих фондов -  1 трлн. руб. -  предусмат­
ривается направить на нужды народного хозяйства и населения страны.
Продолжение стратегии наращивания ЗВР без их использования на нужды экономи­
ки и социальной сферы приведёт, согласно примерному расчёту, к увеличению ЗВР России в 
2008 г. -  до 600 млрд., в 2009 г. -  до 700 млрд., в 2010 г. -  до 800 млрд. долл. Соответственно 
одновременного вливания в экономику страны такого количества финансовых ресурсов не­
возможно. Оно должно быть дозированным и целенаправленным, иначе произойдёт гипер­
инфляция. По расчётам специалистов избыточные ЗВР могут быть эффективно восприняты 
экономикой в течение пяти лет.
Ежегодное дополнительное поступление 100 млрд. долл. на нужды экономики и на­
селения России в корне изменит и приведёт к существенному повышению жизни населения, 
также будет содействовать крупному привлечению инвестиционных ресурсов бизнеса и гра­
ждан. Именно накопленные финансовые ресурсы при рациональном использовании позволят 
не только сдержать инфляцию, но и существенно её снизить. Излишки денежных ресурсов 
можно стерилизовать на основе расширения и большего разнообразия видов заимствований 
на федеральном и региональном уровнях, в т.ч. внедряемых с помощью банковской системы. 
Как отмечает доктор экономических наук и профессор В. Белкин и доктор экономических 
наук В. Стороженко: «Целесообразен Сплит государственных ценных бумаг до номиналов, 
доступных рядовому вкладчику...Важно развивать систему гарантий заимствований под 
конкретные проекты, займов широкого спектра по срокам и условиям реализации».
В заключение следует отметить, что необходимо использовать лишь прирост ЗВР, 
поступающих сверх согласованной и законодательно утверждённой базы.
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КОНВЕРТАЦИЯ РОССИЙСКОГО РУБЛЯ
Согласно поправкам в закон «О валютном регулировании и валютном контроле», 
с 1 июля 2006 г. отменены последние ограничения по движению капитала. Рубль официально 
стал свободно конвертируемым. Конвертируемость валюты - свободный обмен в процессе 
внешнеэкономической деятельности национальных денежных знаков на иностранные де­
нежные единицы в соответствии с официальным валютным курсом.
29 июня 2006 г. Правительство РФ одобрило соответствующие поправки в закон о 
валютном регулировании и валютном контроле. А еще раньше ЦБ отменил свои требования о 
резервировании части средств на специальных банковских счетах при осуществлении валют­
ных операций, связанных с оттоком и притоком капитала.
Все эти мероприятия были направлены на выполнение поручений, содержащихся в 
послании президента Федеральному Собранию, в частности, на решение задачи по обеспече­
нию конвертируемости рубля. Таким образом, с принятием данных поправок, граждане Рос-
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сии получили возможность совершать операции и действия, которые еще недавно были огра­
ничены или запрещены. Так, каждый гражданин может открывать счета и размещать вклады 
в банках за рубежом в странах без необходимости получать какие-либо разрешения или реги­
стрировать эти счета.
В то же время, в целях соблюдения принципов международной практики борьбы с 
отмыванием денег, сохранены ограничения по объемам осуществляемых операций. Кроме 
того, благодаря принятию этого закона, снимаются и ограничения на приобретение россий­
скими гражданами долей и вкладов в капиталы иностранных компаний, паев в их имуществе, 
акций иностранных АО. По существу, российский гражданин становится равноправным и 
конкурентоспособным инвестором на международных рынках капитала.
Свободная конвертация национальной валюты является подтверждением ее статуса 
как валюты сильной экономически развитой страны. Ограничения, связанные с резервирова­
нием средств на спецсчетах ЦБ, в большей степени влияли на компании, которые осуществ­
ляли операции по экспорту, постоянно существовал и так называемый курсовой риск. А для 
бизнеса основным позитивным моментом в конвертируемости рубля становится возмож­
ность вести свою деятельность без оглядки на потенциальные курсовые риски и риски не­
способности превратить рубль в любую другую валюту. Причем это важно не только для 
компаний, которые работают с зарубежными контрагентами, но и для тех, кто ориентирован 
на внутренний рынок.
Любой производитель товаров или услуг, ориентированный на внутренний спрос, 
так или иначе сравнивает себестоимость и привлекательность своих товаров и услуг с тем, 
что производят его зарубежные конкуренты. Он является частью этой большой экономики. И 
как только рубль становится конвертируемым, все производящееся в России автоматически 
начинает вызывать интерес и для внешнего рынка. То есть наши товары становятся сопоста­
вимы по цене с товарами зарубежных производителей. Это чрезвычайно важный фактор как 
для оценки эффективности собственного бизнеса, так и для оценки его перспектив.
То, что сегодня мы называем "конвертируемостью рубля", фактически является неко­
торой фигурой речи. Нынешний этап состоит в том, что были сняты внутри страны все огра­
ничения на движение национальной валюты, которые были установлены ранее. Сейчас рубль 
уровняли с большинством мировых валют, то есть, искусственно созданных ограничений 
сейчас нет. В первую очередь это позволило перевести все рублевые активы на другой, более 
высокий уровень. Соответственно, появились и принципиально иные возможности работы с 
национальной валютой. Следующий этап, который необходимо пройти, -  проведение пра­
вильной денежно-кредитной политики для повышения инвестиционной привлекательности 
рубля относительно всех прочих валют. Именно в этом и состоит основная задача и властей, 
и бизнеса. В итоге рубль действительно может стать предметом интереса не только на рос­
сийском рынке, но и в других странах. По мере роста инвестиционной привлекательности 
ценность рубля будет повышаться, и инвесторы будут проявлять к нему все больше интереса.
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ПОСЛЕДСТВИЯ РАТИФИКАЦИИ КИО ТСКО ГО ПРОТОКОЛА ПО СОКРАЩ ЕНИЮ  
ВЫ БРОСОВ ПАРНИКОВЫ Х ГАЗОВ В РОССИИ
С ратификацией Россией Киотского протокола (КП) к Рамочной конвенции ООН об 
изменении климата в ноябре 2004 г., предусматривающего выполнение своих обязательств по 
снижению эмиссии парниковых газов (ЭПГ) в атмосферу странами, подписавшими данное 
соглашение, наша страна получила не только преференции при решении ряда политических 
и экономических задач, в том числе по поводу вступления в ВТО, но и возможность привле­
чения дополнительных инвестиций от реализации программ по сокращению ЭПГ и получе­
ния дохода от продаж квот на выбросы. Парниковыми газами признаются: углекислый газ, 
метан, закись азота, гидрофторуглероды, перфторуглероды, гексафторид серы, причем ос­
новную роль в формировании парникового эффекта в верхних слоях атмосферы играет угле­
кислый газ.
